
 
 

-RLQ�XV�RQ�-DQXDU\���WK��������=RRP��IRU�D� 
%RRN�/DXQFK�	�3DQHO�'LVFXVVLRQ 

� �������$0��(67���������30��&(7����������30��6*7� 

/^�E�ϵϳϴͲϭͲϭϬϴͲϰϵϲϮϮͲϯ 

/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ďŽŽŬ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ�
;ϮϬϮϯͿ�ŽŶ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,Ăƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�
�ŽŵŵŽŶƐ͕�EĞŝů��ƌĂŝŬ͕�dĂƌĂ��ĂǀĞŶƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ZƵƚŚ�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�
ĞǆĂŵŝŶĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞŐĂů�ƌƵůĞƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚĂƌŵ�ƚŽ�ĂƌĞĂƐ�ďĞǇŽŶĚ�
ŶĂƟŽŶĂů�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͘��Ǉ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ͖�ƚŚĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŽĨ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͖�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĐůĂŝŵƐ͖�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ͖�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ůĞŐĂů�ƌĞŐŝŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�
ƐĞĂďĞĚ͕�ƚŚĞ��ŶƚĂƌĐƟĐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĞĂƐ͕�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�
ŬĞǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƌĞŐŝŵĞƐ�
ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĂǇƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ 
 
�ŽŵĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�WĂŶĞů��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŽĐĞĂŶ�ůĂǁ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ŚƌŝƐƟŶĂ�sŽŝŐƚ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�>Ăǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
KƐůŽ͕�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ǇŵŝĞ�WĂǇŶĞ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�
ZƵƚŐĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘ �EŝůƵĨĞƌ�KƌĂů͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�
Ăƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘� 
 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�,ĞƌĞ�Žƌ�^ĐĂŶ�ƚŚĞ�YZ��ŽĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽƉ�ZŝŐŚƚ��ŽƌŶĞƌ͘ � 
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/LDELOLW\�IRU�(QYLURQPHQWDO�+DUP�WR�WKH�*OREDO�&RPPRQV�� 
%RRN�/DXQFK�	�3DQHO�'LVFXVVLRQ 

� 
�ƌ͘ �EĞŝů��ƌĂŝŬ�ŝƐ�Ă�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
tĂƚĞƌůŽŽ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂůƐŝůůŝĞ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��īĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƌĞ�
ŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĂǁ͘�,ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŐůŽďĂů�ĐŽŵŵŽŶƐ�ƌĞŐŝŵĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŝŶ�ĚĞĞƉ�ƐĞĂďĞĚ�ŵŝŶŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͕�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĂŶĚ�ŐĞŽĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘ 

�ƌ͘ �dĂƌĂ��ĂǀĞŶƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�>Ăǁ͕�EĂƟŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�
;Eh^Ϳ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌƚǇ�>Ăǁ͕�
>Ăǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂ͕�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�
^ŚŝƉƉŝŶŐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽͲŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĐĞĂŶƐ�>Ăǁ�ĂŶĚ�
WŽůŝĐǇ�dĞĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ�Ăƚ�
Eh^͕��ĞƉƵƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐŝĂͲWĂĐŝĮĐ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�>Ăǁ�;�W��>Ϳ͕�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ͕�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ�ĂŶĚ�KĐĞĂŶ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ�:ŽƵƌŶĂů͘ 

ZƵƚŚ�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�ŝƐ�ZĞĂĚĞƌ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ�Ăƚ�
ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ůĂǁ͕�ůĂǁ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞĂ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͘ �^ŚĞ�
ŚĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ǁŝĚĞůǇ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĂǁ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ůĂǁ͕�
ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƚƐ�
ĂŶĚ�ƚƌŝďƵŶĂůƐ͘ 

�ƌ͘ ��ŚƌŝƐƟŶĂ�sŽŝŐƚ�ŝƐ�Ă�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�>Ăǁ�Ăƚ�ƚŚĞ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƐůŽ͕�EŽƌǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŶŽǁŶĞĚ 
ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĂǁ͘ 
^ŚĞ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ůĞŐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ 
ĐŚĂŶŐĞ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵ͕�ĂŶĚ 
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�sŽŝŐƚ�ŝƐ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ 
/h�E�tŽƌůĚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů 
>Ăǁ�;t��>Ϳ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ŽͲĐŚĂŝƌ 
ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ Ɛ͛��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ 
/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘� 

�ƌ͘ ��ǇŵŝĞ�WĂǇŶĞ�ŝƐ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ��ĐŽůŽŐǇ�Ăƚ�
ZƵƚŐĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ�ʹ�
�ĂŵĚĞŶ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŐůŽďĂů�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĂǁ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͕�ŽĐĞĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƌŵĞĚ�ĐŽŶŇŝĐƚ͘� 

�ƌ͘ �EŝůƵĨĞƌ�KƌĂů�ŝƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ�;�/>Ϳ�Ăƚ�EĂƟŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;Eh^Ϳ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�hE�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>Ăǁ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽͲĐŚĂŝƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�^ƚƵĚǇ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ�^ĞĂͲůĞǀĞů�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�
ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĂǁ͘�^ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�hŶŝŽŶ�ĨŽƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�
EĂƚƵƌĞ�;/h�EͿ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϮ�ʹ�ϮϬϭϲͿ͖�ǁĂƐ�ĐŽͲ
ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/h�E�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ�KĐĞĂŶƐ͕�
�ŽĂƐƚƐ�ĂŶĚ��ŽƌĂů�ZĞĞĨƐ�;ϮϬϭϲ�ʹ�ϮϬϭϴͿ�ĂŶĚ�
�ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/h�E��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
>Ăǁ�;ϮϬϭϰ�ʹ�ϮϬϭϳͿ͘ 


